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Abstract 
The aim of this study is to determine the influence of Corporate Social Responsibility 
(CSR) on profitability and value creation by adding Good Corporate Governance 
(GCG) as mediating variable. Measurement of Corporate Social Responsibility (CSR) 
using the Kinder Lydenburg Domini (KLD) Social Ratings Data or Clarkson's (1995) 
RDAP Scale which is an indicator of assessment focused on stakeholders including 
environmental dimensions, dimensions of product quality, community relations 
dimensions, dimensions of diversity, as well as the dimensions of employee relations. 
Measurement of Good Corporate Governance (GCG) uses the Corporate Governance 
Perception Index (CGPI). Profitability is proxied by Return of Assets (ROA) while 
value creation is proxied by Economic Value Added (EVA). The study was conducted 
on companies that consistently received awards as Indonesia Most Trusted Companies 
in 2018 and 2019 by the Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG) and 
were published in SWA Magazine. Using the purposive sampling method, a sample of 
25 companies. The results showed that Corporate Social Responsibility (CSR) had a 
positive effect on profitability, but did not affect the value creation and Good 
Corporate Governance (GCG) were not able to mediate the influence of Corporate 
Social Responsibility (CSR) on profitability but were able to mediate the influence of 
Corporate Social Responsibility ( CSR) towards value creation. 
 
Keywords: Corporate Social Responsibility; Good Corporate Governance; 
Profitability; Value Creation. 
 
Abstrak 
Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility 
(CSR) terhadap profitabilitas dan penciptaan nilai dengan Good Corporate 
Governance (GCG) sebagai variabel mediasi. Pengukuran Corporate Social 
Responsibility (CSR) menggunakan the Kinder Lydenburg Domini (KLD) Social 
Ratings Data atau Clarkson's (1995) RDAP Scale yang merupakan indikator penilaian 
yang difokuskan pada pemangku kepentingan yang meliputi dimensi lingkungan, 
dimensi kualitas produk, dimensi hubungan masyarakat, dimensi keragaman, serta 
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dimensi hubungan karyawan. Pengukuran Good Corporate Governance (GCG) 
menggunakan Corporate Governance Perception Index (CGPI). Profitabilitas 
diproksikan dengan Return of Assets (ROA) sedangkan penciptaan nilai diproksikan 
dengan Economic Value Added (EVA). Kajian dilakukan terhadap perusahaan yang 
secara konsisten mendapatkan penghargaan sebagai Indonesia Most Trusted 
Companies tahun 2018 dan 2019 oleh Indonesian Institute for Corporate Governance 
(IICG) dan dipublikasikan di Majalah SWA. Pengambilan sampel dengan 
menggunakan metode purposive sampling sehingga diperoleh sampel sebanyak 25 
perusahaan.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility 
(CSR) berpengaruh positif terhadap profitabilitas, tetapi tidak berpengaruh terhadap 
penciptaan nilai. Good Corporate Governance (GCG) tidak mampu memediasi 
pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap profitabilitas namun mampu 
memediasi pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap penciptaan nilai. 
 
Kata kunci: Corporate Social Responsibility; Good Corporate Governance; 
Profitability; Value Creation. 
 
 




Keberhasilan berdirinya sebuah perusahaan, dalam perspektif ekonomi 
konvensional adalah pencapaian profit yang maksimal guna meningkatkan 
kesejahteraan pemegang saham. Namun seiring dengan berkembangnya bisnis dan 
dunia usaha, muncul perspektif yang berbeda tentang bagaimana seharusnya 
perusahaan beroperasi. Saat ini tanggung jawab berdirinya sebuah perusahaan telah 
berkembang menjadi prinsip triple bottom line, dimana selain memaksimalkan laba 
(profit), perusahaan juga wajib menjaga kelestarian lingkungan (planet), serta 
memberikan kontribusi dalam pengembangan masyarakat (people). Sejalan dengan hal 
tersebut muncul pendekatan yang begitu penting dalam menilai suatu perusahaan yaitu 
adanya penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good Corporate 
Governance (GCG). Pelaksanaan dan implementasi CSR dan GCG terbukti mampu 
membuat perusahaan mempunyai daya saing yang lebih baik dalam skala nasional 
maupun global serta menambah reputasi dan penciptaan nilai tambah bagi perusahaan 
di mata para stakeholder. Menurut (Ardana, 2008) Pandangan CSR yang komprehensif, 
dilontarkan oleh Prince of Wales International Business Forum memiliki lima pilar, 
yaitu: (1) Building Human Capital, menyangkut kemampuan perusahaan untuk 
memiliki dukungan sumber daya manusia yang ada (internal), dan masyarakat sekitar 
(eksternal); (2) Strengthening economics, memberdayakan ekonomi komunitas; (3) 
Assessing social cohesion, maksudnya perusahaan menjaga keharmonisan dengan 
masyarakat sekitar agar tidak menimbulkan konflik; (4) Encouraging good governance, 
artinya dijalankan dalam tata kelola yang baik; (5)  Protecting the environment, 











Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas Pasal 74 ayat 
(1) menyebutkan bahwa “Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang 
dan/atau berkaitan dengan Sumber Daya Alam wajib melaksanakan Tanggung Jawab 
Sosial dan Lingkungan”.Ketentuan perundang-undangan atas kewajiban implementasi 
CSR tersebut menuai begitu banyak pro dan kontra dari pihak pelaku bisnis. Sebagian 
pelaku bisnis menganggap bahwa CSR hanya akan membebani perusahaan dan tidak 
akan mendatangkan manfaat untuk menambah nilai perusahaan. Pelaku usaha merasa 
dipersempit ruang gerak bisnisnya dengan adanya regulasi yang mengatur tentang 
tanggung jawab sosial tersebut, pengusaha merasa sudah memiliki kewajiban 
membayar pajak, sehingga merasa tanggung jawab sosial merupakan tanggung jawab 
pemerintah. 
(Purwantini, 2018) menyatakan bahwa selain isu Corporate Social 
Responsibility (CSR), dalam kurun waktu 10 tahun terakhir, Good Corporate 
Governance (GCG) juga menjadi sebuah isu penting di kalangan para eksekutif, 
organisasi-organisasi Non Government Organization (NGO), para konsultan korporasi, 
akademisi, dan regulator (pemerintah) di berbagai belahan dunia. Penelitian yang 
dilakukan mengenai pengaruh CSR dan GCG terhadap kinerja keuangan/profitabilitas 
perusahaan serta penciptaan nilai perusahaan sudah banyak dilakukan, namun hasil 
penelitian yang telah dilakukan sangat bervariasi. (Ramona, 2017) melakukan 
penelitian terhadap pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas 
sebagai variabel moderasi menyatakan bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, dan profitabilitas tidak mampu memperkuat pengaruh CSR terhadap nilai 
perusahaan. (Frandy et al., 2017)melakukan penelitian tentang pengaruh CSR terhadap 
nilai perusahaan sektor pertambangan menyatakan variabel CSR tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. (Tarigan & Stacia, 2019) melakukan penelitian pengaruh CSR terhadap 
profitabilitas dan nilai perusahaan dengan GCG sebagai variabel mediasi 
menyimpulkan bahwa perusahaan dengan praktik CSR yang lebih tinggi dapat 
meningkatkan laba/profitabilitas (CSR berpengaruh secara positif terhadap 
profitabilitas).Berdasarkan penelitian-penelitian yang telah diuraikan diatas, CSR 
memiliki beragam pengaruh terhadap profitabilitas dan penciptaan nilai perusahaan. 
Sehingga penting bagi penulis untuk meneliti kembali pengaruh CSR terhadap 
profitabilitas dan value creation. Tata kelola perusahaan yang baik / GCG menjadi 
begitu menarik untuk dijadikan informasi yang penulis tambahkan sebagai variabel 
pemediasi dalam penelitian ini.  
CSR diukur dengan metode Kinder Lydenburg Domini (KLD) dengan 5 
dimensi antara lain dimensi lingkungan (environment), dimensi kualitas produk 
(product quality), dimensi hubungan masyarakat (community relations), dimensi 
keanekaragaman (diversity), serta dimensi hubungan karyawan (employee relation). 
Penggunaan metode KLD tersebut dilatarbelakangi oleh pendapat (Mattingly & 
Berman, 2006) bahwa indikator pengukuran dengan metode KLD terfokus pada 
stakeholder. Selain itu penggunaan metode KLD juga diharapkan mampu menjadi 
metode pembanding bagi penelitian-penelitian lain yang menggunakan indikator GRI 
G-4 dalam pengukuran CSR. Penelitian ini memberikan kontribusi untuk memberikan 
bukti empiris mengenai pentingnya implementasi dan pengungkapan Corporate Social 
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Responsibility dan Good Corporate Governance untuk mendukung meningkatnya 
kepercayaan seluruh stakeholder serta dalam rangka peningkatan profitabilitas dan 
penciptaan nilai perusahaan (value creation) serta meningkatkan daya saing perusahaan 
baik dalam skala nasional maupun global sejalan dengan semakin bertumbuhnya dunia 
bisnis dan teknologi di era seperti sekarang ini. 
 
REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS 
 
Teori keagenan secara teoritis dikembangkan oleh Jensen dan Meckling pada 
tahun 1976. Teori tersebut menyatakan bahwa perusahaan yang memisahkan fungsi 
pengelolaan dan kepemilikan akan rentan terhadap konflik keagenan. Perspektif teori 
keagenan merupakan dasar yang digunakan memahami isu corporate governance dan 
earning management. Teori keagenan mengakibatkan hubungan yang asimetri antara 
pemilik dan pengelola, untuk menghindari terjadi hubungan yang asimetri tersebut 
dibutuhkan suatu konsep yaitu konsep Good Corporate Governance yang bertujuan 
untuk menjadikan perusahaan menjadi lebih sehat. Penerapan Good Corporate 
Governance berdasarkan pada teori agensi, yaitu teori agensi dapat dijelaskan dengan 
hubungan antara manajemen dengan pemilik, manajemen sebagai agen secara moral 
bertanggung jawab untuk mengoptimalkan keuntungan para pemilik (principal) dan 
sebagai imbalannya akan memperoleh kompensasi yang sesuai dengan kontrak serta 
kesepakatan antara pihak-pihak tersebut.  
Teori stakeholder merupakan teori yang menggambarkan kepada pihak mana 
saja perusahaan bertanggung jawab (Freeman, 1984). Stakeholder theory berasumsi 
bahwa perusahaan tidak dapat melepaskan diri dari lingkungan sosial. Penting bagi 
perusahaan untuk menjaga legitimasi stakeholder serta mendudukkannya dalam 
kerangka kebijakan dan pengambilan keputusan, sehingga dapat mendukung 
pencapaian tujuan perusahaan, yaitu stabilitas usaha dan jaminan going concern (Adam 
dalam (Hadi, 2011)). 
Teori Sinyal pertama kali dikemukakan oleh Michael Spence tahun 1973. 
Spence menyatakan bahwa dengan memberikan sinyal pemilik informasi berusaha 
memberikan informasi yang dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima informasi. Teori 
sinyal menjelaskan mengapa perusahaan terdorong untuk memberikan informasi 
laporan keuangan pada pihak eksternal. Hal ini disebabkan karena terdapat asimetri 
informasi antara perusahaan dan pihak eksternal.Perusahaan perlu untuk 
mengungkapkan informasi tidak hanya berdasarkan laporan tahunan yang memuat 
tanggung jawab finansial tetapi juga perlu untuk mengungkapkan sustainability report 
karena stakeholder juga mempertimbangkan informasi tambahan yang terkait dengan 
pengungkapan kinerja ekonomi, pengungkapan kinerja lingkungan dan pengungkapan 
kinerja sosial yang menunjukkan kontribusi perusahaan terhadap masyarakat dan 
lingkungan. 
Teori legitimasi dikemukakan oleh (Lindblom, 1994), (Guthrie & Parker, 
1989)dan (Patten, 1992). Dasar pemikiran teori ini adalah organisasi akan terus 
berlanjut keberadaannya jika masyarakat menyadari bahwa organisasi beroperasi untuk 
sistem nilai yang sepadan dengan sistem nilai masyarakat itu sendiri. Teori legitimasi 











dan menggunakan sumber ekonomi.Teori legitimasi dalam bentuk umum memberikan 
pandangan yang penting terhadap praktek pengungkapan sosial perusahaan. 
Kebanyakan inisiatif utama pengungkapan sosial perusahaan bisa ditelusuri pada satu 
atau lebih strategi legitimasi yang disarankan oleh Lindblom. Misalnya, kecenderungan 
umum bagi pengungkapan sosial perusahaan untuk menekankan pada poin positif bagi 
perilaku organisasi dibandingkan dengan elemen yang negatif. Oleh karena itu, 
perusahaan perlu melakukan pengungkapan untuk melegitimasi aktivitas perusahaan di 
mata masyarakat. Pengungkapan CSR dalam sustainability report dan kinerja 
lingkungan akan menunjukkan tingkat kepatuhan suatu perusahaan sehingga mereka 
diterima oleh masyarakat.  
Konsep CSR tidak dapat dipungkiri merupakan sebuah konsep yang sangat 
populer bagi dunia bisnis seperti sekarang ini. Dasar penerapan atas CSR bagi 
perusahaan juga telah dituangkan dalam berbagai forum dan peraturan / regulasi yang 
mengikat.The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD), dalam 
publikasinya mendefinisikan CSR sebagai komitmen dunia usaha untuk terus menerus 
bertindak etis, beroperasi secara legal, dan berkontribusi untuk peningkatan ekonomi, 
bersamaan dengan peningkatan kualitas hidup dari karyawan dan keluarganya 
sekaligus, juga peningkatan kualitas komunitas lokal dan masyarakat secara luas.World 
Bank mendefinisikan CSR sebagai komitmen bisnis untuk berkontribusi pada 
pembangunan ekonomi yang berkelanjutan bekerja dengan karyawan dan perwakilan 
mereka masyarakat lokal dan masyarakat pada umumnya untuk meningkatkan kualitas 
hidup, cara-cara yang baik baik untuk bisnis dan baik untuk pengembangan. UU No. 40 
Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, mendefinisikan Tanggung Jawab Sosial dan 
Lingkungan sebagai komitmen Perseroan untuk berperan serta dalam pembangunan 
ekonomi berkelanjutan guna meningkatkan kualitas kehidupan dan lingkungan yang 
bermanfaat, baik bagi Perseroan sendiri, komunitas setempat, maupun masyarakat pada 
umumnya. Dari berbagai definisi di tersebut dapat ditarik kesimpulan bahwa tanggung 
jawab sosial perusahaan merupakan kewajiban yang harus dipenuhi sebagai bentuk 
komitmen dunia usaha untuk menjalankan aktivitas bisnis berdasarkan nilai etis dengan 
tujuan memberikan perhatian dan kontribusi secara seimbang baik kepada pihak 
internal perusahaan maupun kepada pemangku kepentingan lain yang lebih luas agar 
terwujud proses pembangunan yang berkelanjutan dan memiliki kepedulian terhadap 
lingkungan. 
CSR diukur dengan menggunakan metode Kinder Lydenberg Domini (KLD 
evaluation) yang merupakan indikator penilaian yang terfokus pada stakeholder antara 
lain dimensi lingkungan (environment),  kualitas produk (product quality), hubungan 
masyarakat (community relations), keanekaragaman (diversity), hubungan karyawan 
(employee relation), tata kelola perusahaan yang baik (corporate governance), serta 
hak asasi manusia (human rights) dengan pemberian label strength untuk implementasi 
yang positif (+1) serta concern (-1) untuk implementasi yang berdampak buruk bagi 
stakeholder. 
Profit atau keuntungan selalu menjadi daya tarik utama bagi pemilik perusahaan 
(pemegang saham). Kemampuan untuk memperoleh laba dalam dunia bisnis disebut 
dengan profitabilitas. Profitabilitas selain digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba juga untuk mengetahui efektifitas perusahaan 
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dalam mengelola sumber-sumber yang dimilikinya. Sedangkan rasio profitabilitas 
menurut (Kasmir, 2015) dijelaskan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio untuk 
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam suatu 
periode tertentu. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen 
suatu perusahaan yang ditunjukkan dari laba atau keuntungan yang dihasilkan dari 
penjualan atau dari pendapatan investasi. Profitabilitas diproksikan serta diukur dengan 
Return on Assets (ROA) yang menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba dari aktiva yang dipergunakan. 
(Brigham & Houston, 2010) menyebutkan bahwa tujuan utama perusahaan 
selain memaksimalkan profit guna kesejahteraan pemegang saham juga 
memaksimumkan nilai perusahaan. Hal tersebut digunakan sebagai pengukur 
keberhasilan perusahaan karena dengan meningkatnya nilai perusahaan berarti 
meningkatnya kemakmuran pemilik perusahaan atau para pemegang saham. Nilai 
perusahaan menggambarkan seberapa baik atau buruk manajemen mengelola 
kekayaannya, hal ini bisa dilihat dari pengukuran kinerja keuangan yang diperoleh. 
Suatu perusahaan akan berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaannya. 
Peningkatan nilai perusahaan biasanya ditandai dengan naiknya harga saham di pasar 
saham. Value creation diproksikan serta diukur dengan Economic Value Added (EVA) 
yang merupakan ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan perusahaan sebagai 
akibat dari aktivitas atau strategi manajemen. 
Konsep corporate governance atau selanjutnya juga disebut Good Corporate 
Governance (GCG) tidak dapat dipungkiri merupakan sebuah konsep yang sangat 
populer bagi dunia bisnis seperti sekarang ini. Dasar penerapan atas GCG bagi 
perusahaan juga telah dituangkan dalam berbagai forum dan peraturan yang 
mengikat.Pelaksanaan Good Corporate Governance (GCG) sangat dipengaruhi oleh 
bagaimana pengendalian dalam suatu perusahaan. Pelaksanaan GCG erat kaitannya 
dengan hubungan antar berbagai organ di perusahaan. GCG akan terlaksana jika terjadi 
pembagian peran dan pertanggungjawaban antara unsur-unsur yang berkaitan dengan 
perusahaan. Unsur-unsur yang terkait pelaksanaan GCG yakni unsur internal dan 
eksternal. GCG diukur dengan Index Corporate Governance Perception Index (CGPI) 
yang dipublikasikan oleh the Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG) 
























Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Profitabilitas 
Devie et al. (2019) dalam (Park, 2017) menyebutkan bahwa CSR menjadi 
elemen penting dalam membangun reputasi dan profitabilitas sebuah perusahaan. 
Sejalan dengan reputasi yang baik maka perusahaan secara tidak langsung mampu 
meningkatkan kepercayaan konsumen terhadap produk sehingga penjualan meningkat. 
(Khojastehpour & Johns, 2014)dalam penelitiannya juga menyebutkan bahwa bagi 
konsumen khususnya yang peduli terhadap isu sosial dan lingkungan, CSR sangat perlu 
dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. 
(Muttakin et al., 2015) berpendapat bahwa semakin besar profit dan ukuran 
perusahaan, juga didapatkan dari pengungkapan CSR yang baik oleh perusahaan 
tersebut dalam laporan tahunannya. Dapat ditarik benang merah bahwa ukuran 
perusahaan juga dikategorikan kepemilikan asset dalam rangka pencapaian profit 
perusahaan sehingga ukuran rasio profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan 
ROA. Sebagaimana pendapat (Hariyawan & Andayani, 2017) bahwa perusahaan yang 
memiliki total aktiva yang besar dan mampu mempertahankan keberadaannya dengan 
baik (sustainability) akan memiliki akses yang mudah di pasar modal sehingga 
profitabilitas perusahaan akan terjaga dengan baik. Berdasarkan uraian tersebut, maka 
dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H1 : Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas. 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Value Creation 
Nilai perusahaan (corporate value) akan terjamin tumbuh secara berkelanjutan 
(sustainable) apabila perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, sosial, dan 
lingkungan hidup. Dimensi tersebut di dalam penerapan Corporate Social 
Responsibility (CSR) yang dilakukan perusahaan adalah sebagai bentuk 
pertanggungjawaban dan kepedulian terhadap lingkungan disekitar perusahaan. (Green 
& Peloza, 2011) berpendapat bahwa selain meningkatkan nilai perusahaan, CSR juga 
mampu menumbuhkan diferensiasi perusahaan terhadap para kompetitornya. Hal 
tersebut menunjukkan korelasi positif antara CSR dan penciptaan nilai perusahaan. 
Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H2 : Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap value 
creation. 
 
Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Dalam Memediasi Hubungan 
Antara Corporate Social Responsibility (CSR) dengan Profitabilitas 
Stakeholder theory menjelaskan bahwa perusahaan harus melaksanakan praktik 
CSR untuk memenuhi tanggung jawabnya kepada para stakeholder serta dalam rangka 
memenuhi tujuan memaksimalkan profit perusahaan. GCG dalam penelitian ini akan 
dijadikan variabel yang memediasi hubungan tersebut, karena perusahaan juga harus 
mengimplementasikan praktik GCG sebagai salah satu wujud pelaksanaan prinsip 
responsibility kepada para stakeholder. 
(Salama et al., 2018) dalam penelitiannya menyebutkan bahwa terdapat 
hubungan yang positif antara CSR dan kinerja keuangan perusahaan. (Li & Zhang, 
2010) juga menyebutkan bahwa terdapat pengaruh yang potensial antara CSR terhadap 
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keberlanjutan perusahaan sebagai hasil praktik GCG yang diungkapkan dalam CSR 
disclosure. Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H3 : Good Corporate Governance (GCG) dapat memediasi hubungan antara 
Corporate Social Responsibility (CSR) dan profitabilitas. 
 
Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Dalam Memediasi Hubungan 
Antara Corporate Social Responsibility (CSR) dengan Value Creation 
Pelaksanaan CSR tidak hanya memberikan manfaat secara finansial terhadap 
perusahaan namun banyak manfaat strategis yang didapat ketika suatu perusahaan 
mengimplementasikan CSR dan mengungkapkannya dengan baik. Dengan 
mengungkapkan CSR, perusahaan akan memperoleh kepercayaan dan goodwill dari 
para stakeholder(Kolk & Pinkse, 2010). 
(Vanhamme et al., 2012) menyebutkan dalam penelitiannya bahwa aktivitas 
CSR akan meningkatkan reputasi perusahaan. CSR menjadi elemen yang sangat 
penting dalam penciptaan nilai suatu perusahaan. Disimpulkan juga dalam penelitian-
penelitian sebelumnya bahwa perusahaan dengan implementasi CSR akan menambah 
penciptaan nilai perusahaan. Pelaksanaan CSR sejalan dengan implementasi GCG 
dalam pemenuhan prinsip responsibility terhadap stakeholder.  Berdasarkan uraian 
tersebut, maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H4 : Good Corporate Governance (GCG) dapat memediasi hubungan antara 




Penelitian ini dilakukan untuk melihat pengaruh variabel independen yaitu 
Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap variabel dependennya yaitu 
profitabilitas dan value creation dengan variabel mediasi / interveningGood Corporate 
Governance (GCG) sebagai variabel yang memediasi hubungan tersebut.  
Variabel kinerja sosial perusahaan diukur dengan menggunakan metode Kinder 
Lydenberg Domini (KLD evaluation), dan Global Reporting Initiative(Margolis & 
Walsh, 2003). Sebagian besar penelitian di Indonesia mengukur CSR dengan indeks 
Corporate Social Responsibility Disclosure Index (CSRDI) hasil content analysis, 
berdasarkan indikator GRI (Global Reporting Initiatives)-G4. Penelitian ini mengukur 
kinerja sosial perusahaan dengan metode Kinder Lydenberg Domini (KLD evaluation) 
yang juga telah banyak digunakan dalam jurnal manajemen terkemuka ((Nguyen & 
Nguyen, 2015); (Li & Zhang, 2010); (Jo & Na, 2012); (Rahardjo et al., 2019)). 
(Mattingly & Berman, 2006) berpendapat bahwa pengukuran Corporate Social 
Performance dengan theKinder Lydenburg Domini (KLD) Social Ratings Data atau 
Clarkson’s (1995) RDAP Scale, yang mencakup dimensi lingkungan (environment), 
kualitas produk (product quality), hubungan masyarakat (community relations), 
keanekaragaman (diversity), serta hubungan karyawan (employee relations). 
Di setiap dimensi pengukuran KLD, terdapat (kekuatan) strengths 
dan(perhatian) concerns. Strengths dipertimbangkan untuk menjadi implementasi 
kebijakan yang positif (+1) sedangkan concerns merupakan implementasi kebijakan 












kebakaran hutan akibat kegiatan operasi perusahaan. Perusahaan tanpa implementasi 
tiap dimensi pengukuran diindikasikan dengan “0”. Skor total dari strengths and 
concerns kemudian dihitung untuk mendapatkan angka CSR bersih / net CSR. 
Profitabilitas yang diproksikan dengan ROA menurut (Kieso et al., 2002) 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas aktiva secara 
keseluruhan. Oleh sebab itu, semakin positif nilai ROA (semakin besar), maka semakin 
baik pula kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan aktiva yang dimilikinya 
untuk menghasilkan laba. Sebaliknya, ROA yang negatif (semakin kecil) menunjukkan 
bahwa dari total aktiva yang digunakan, perusahaan tidak mampu memberikan laba. 





Pengukuran penciptaan nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan 
dengan Economic Value Added (EVA). Menurut (Brigham & Houston, 2010), 
“Economic Value Added (EVA) adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan 
perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau strategi manajemen”. 
Formulasi danlangkah penghitungan Economic Value Added adalah sebagai 
berikut: 
a. Menghitung laba operasional bersih setelah pajak atau NOPAT (Net Operating 









c. Memperkirakan rata-rata tertimbang biaya modal (Weighted Average Cost of 













































Penelitian ini menggunakan Good Corporate Governance (GCG) sebagai 
variabel mediasi/intervening. Good Corporate Governance (GCG) diukur dengan 
Corporate Governance Perception Index (CGPI) yang diterbitkan oleh The Indonesian 
Institute for Corporate Governance (IICG) dan Majalah SWA yang kemudian 
diberikan skala 0-100. Predikat sangat terpercaya (very trusted) untuk perusahaan 
dengan skor 85-100, terpercaya (trusted) untuk perusahaan dengan skor 70-84, serta 
cukup dapat diandalkan (quite reliable) untuk perusahaan dengan skor 55-69. Semakin 
tinggi skor yang didapat oleh perusahaan, maka dianggap lebih baik pula penerapan 
Good Corporate Governance (GCG) dalam perusahaan tersebut. 
Data kuantitatif dalam penelitian ini diperoleh dengan metode dokumentasi, 
yaitu dengan mengumpulkan data sekunder berupa laporan tahunan perusahaan, serta 
website perusahaan yang memperoleh anugerah Indonesia Most Trusted Companies 
oleh IICG pada tahun 2018 dan 2019. Apabila terdapat suatu periode dimana laporan 
keuangan tidak dapat diunduh dari situs BEI, maka laporan tahunan diperoleh dari situs 
resmi perusahaan.  
Karakteristik atau kriteria yang digunakan untuk menentukan sampel penelitian 
adalah sebagai berikut. 
1. Perusahaan-perusahaan yang secara berturut-turut memperoleh anugerah 
Indonesia Most Trusted Companies oleh IICG berdasarkan SWA Magazine dari 
tahun 2016-2019.  
2. Perusahaan-perusahaan tersebut mempublikasikan laporan tahunan (annual 
report) dan laporan keberlanjutan (sustainability report) pada periode 2017-
2018. 
 
Berdasarkan kriteria tersebut, maka diperoleh 25 perusahaan, dengan total 50 
laporan keuangan, laporan tahunan (annual report), serta laporan keberlanjutan 

















Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis penelitian terlihat bahwa terdapat 
hubungan kausal antar variabel dengan menguraikan koefisien korelasi yang menjadi 
pengaruh langsung dan tidak langsung. Permasalahan yang memiliki karakteristik 
hubungan kausal antar variabel dan adanya hubungan korelasional antara dua variabel, 
maka teknik analisis yang dapat dipergunakan adalah menggunakan teknik estimasi 
path analysis(Yamin & Kurniawan, 2014).  
(Ghozali, 2018) juga menjelaskan untuk mengetahui kebenaran prediksi dari 
pengujian yang dilakukan, maka dilakukan pencarian nilai koefisien determinasi 
(adjusted R
2
). Uji F juga digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel 
independen secara simultan merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel 
dependen. (Menurut Ghozali, 2018) Uji F digunakan untuk menguji joint hipotesa 
bahwa seluruh variabel independen secara bersama-sama adalah sama dengan 0. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN   
 
Hasil pengujian normalitas ditunjukkan dalam tabel berikut ini: 
 
Tabel 1 
Hasil Uji Normalitas 
Model Unstandarized Residual Keputusan 
Dependent Variable:  Profitabilitas .200 Terdistribusi Normal 
Dependent VariableValue Creation .77 Terdistribusi Normal 
 
Hasil uji normalitas di atas dapat diketahui bahwa bila Asymp. Sig (2-tailed) 
sebesar 0,200 dan 0.77 > kriteria signifikansi (p-value) 0.05, maka H0 diterima dan Ha 
ditolak yang menyatakan bahwa data terdistribusi secara normal. Hal ini membuktikan 




Bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar 
variabel independen (Ghozali, 2018). Multikolinieritas dapat dilihat dari nilai tolerance 
dan VIF (Variance Inflation Factor).  
 
Tabel 2 
Hasil Uji Multikolinieritas 
Model Variabel Tolerance VIF Kesimpulan 
1 (Dependent 
Variable: ROA) 
CSR .547 1.827 Bebas Multikolinearitas 
GCG .547 1.827 Bebas Multikolinearitas 
2 (Dependent 
Variable: EVA) 
CSR .653 1.531 Bebas Multikolinearitas 
GCG .653 1.531 Bebas Multikolinearitas 
 
Berdasarkan hasil uji multikolinieritas yang ditampilkan dalam tabel 2 di atas, 
diperoleh nilai tolerance untuk seluruh variabel independen adalah lebih besar dari 
0,10, sedangkan nilai VIF  untuk seluruh variabel independen adalah lebih kecil dari 
10. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa data variabel independen seluruhnya 
bebas dari multikolinieritas dan dapat digunakan dalam analisis regresi berganda. 
 
 




Bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi antara 
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(Ghozali, 2018).  Dalam pengujian autokorelasi digunakan Durbin-watson test.  
 
Tabel 3 














1.858 1.4625 1.6283 2.5375 2.3717 Bebas Autokorelasi 
2 (Dependent 
Variable: EVA) 
1.907 1.4625 1.6283 2.5375 2.3717 Bebas Autokorelasi 
 
Berdasarkan tabel 3 diatas didapatkan nilai dL sebesar 1.4625 dan nilai du 
sebesar 1.6283. Dengan demikian didapatkan bahwa pada tabel 4.3 untuk model 1 
adalah nilai dU (1.6283) < DW (1.858) < 4-dU (2.3717) dan untuk model 2, nilai dU 
(1.6283) < DW (1.907) < 4-dU (2.3717) sehingga H0 diterima dan HA ditolak dan dari 
hasil di atas, dalam model ini tidak terjadi/bebas autokorelasi. 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 
varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Ghozali, 2018). 
Dengan melakukan uji Glejser maka dapat ditemukan apakah model regresi terbebas 
dari heteroskedastisitas atau tidak. 
 
Tabel 4 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Model Variabel Sig Kesimpulan 
1 (Dependent Variable: ROA) CSR .374 Bebas Heteroskedastisitas 
GCG .069 Bebas Heteroskedastisitas 
2 (Dependent Variable: EVA) CSR .058 Bebas Heteroskedastisitas 
GCG .066 Bebas Heteroskedastisitas 
 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas yang ditampilkan dalam tabel 4 di atas, 
diperoleh nilai signifikansi lebih dari 0,05 untuk variabel CSR dan GCG. Dengan 
demikian, dapat disimpulkan bahwa H0 diterima dan HA ditolak. Hal ini menyatakan 
bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas. 
 
Analisis Jalur (Path Analysis) Substruktur 1 
Analisis jalur substruktur 1 (X ke Z) menganalisa pengaruh antara variabel CSR 

























Model Analisis Jalur Substruktur 1 
 
Keterangan persamaan model: 
ρXZ : Koefisien jalur variabel X terhadap Z 
 
Formulasi persamaan model substruktur 1: 
 






) Substruktur 1 
Koefisien determinasi (R
2
) substruktur 1 menganalisa seberapa jauh model 
mampu menerangkan pengaruh variabel CSR (X) terhadap variabel GCG (Z). 
 
Tabel 5 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R
2
) substruktur 1 
Model R  R Square Adjusted R Square 
CSR � GCG .589  .347 .333 
 
Berdasarkan tabel 5 diatas, nilai adjusted R square menunjukkan angka 0,333. 
Hal ini mengindikasikan bahwa pengaruh variabel CSR terhadap variabel GCG adalah 
sebesar 33,3%, sedangkan 66,7% ditentukan oleh faktor lain. 
 
Uji Statistik t Substruktur 1 
Uji statistik t substruktur 1 dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh 
variabel CSR (X) secara individual dalam menerangkan variabel GCG (Z). 
 
Tabel 6 
Hasil Uji Statistik t Substruktur 1 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
CSR � GCG .869 .172 .589 5.048 .000 
 
Berdasarkan Tabel 6 diatas, nilai koefisien regresi sebesar 0,589 dan t hitung 
sebesar 5,048 dan sig (p-value) sebesar 0,000 < 0,05. Secara statistik nilai koefisien 
 
 
350   Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Profitabilitas_____________ 
 
 
regresi positif menunjukkan adanya pengaruh searah sehingga variabel CSR 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel GCG sehingga H0 ditolak dan HA 
diterima. 
Untuk menganalisis seberapa besar pengaruh variabel lain terhadap GCG (ρZe1) 
dapat ditentukan dengan cara berikut:  
 
ρZe1 =   =   = 80,8% 
 
Maka nilai (ρZe1) koefisien jalur variabel lain terhadap GCG pada perusahaan 
yang secara konsisten menerima penghargaan The  Most Trusted Companies oleh IICG 
dan SWA Magazine tahun 2018 dan 2019 sebesar 80,8%. Sehingga persamaan jalurnya 
adalah: 
 
Z = 0,589X + e0,808 ……… (1) 
 
 
Analisis Jalur(Path Analysis)Substruktur 2 
Analisis jalur substruktur 2 (X, Z ke Y1) menganalisa pengaruh antara variabel 
CSR (X) dan variabel GCG (Z) terhadap variabel profitabilitas yang diproksikan 














Model Analisis Jalur Substruktur 2 
 
Keterangan persamaan model: 
ρXY1 : Koefisien jalur variabel X terhadap Y1 
ρZY1 : Koefisien jalur variabel Z terhadap Y1 
 
Formulasi persamaan model substruktur 2: 
 
 


















) Substruktur 2 
Koefisien determinasi (R
2
) substruktur 2 (X, Z ke Y1) menganalisa seberapa 
jauh model mampu menerangkan pengaruh variabel CSR (X) dan variabel GCG (Z) 
terhadap variabel profitabilitas (ROA). 
 
Tabel 7 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R
2
) Substruktur 2 
Model R R Square Adjusted R Square 
CSR &GCG � ROA .318
a
 .101 .063 
 
Berdasarkan tabel 7 diatas, nilai adjusted R square menunjukkan angka 0.063 
Hal ini mengindikasikan bahwa pengaruh variabel CSR dan variabel GCG terhadap 
variabel profitabilitas (ROA) adalah sebesar  6,3%, sedangkan 93,7% ditentukan oleh 
faktor lain di luar penelitian ini. 
 
Uji Statistik F (Signifikansi Simultan) Substruktur 2 
Uji F substruktur 2 digunakan untuk mengetahui seberapa jauh variabel CSR 
(X) dan GCG (Z) mempengaruhi variabel profitabilitasyang diproksikan dengan ROA 
(Y1). 
Tabel 8 
Hasil Uji Statistik F (Signifikansi Simultan) Substruktur 2 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression .014 2 .007 2.641 .042 
Residual .122 47 .003   
Total .136 49    
 
Berdasarkan tabel 8 diatas dapat dilihat bahwa nilai uji F adalah 2,641 dengan 
nilai signifikansi yaitu 0.042 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel CSR dan 
GCG secara bersama-sama (simultan) mampu menjelaskan pengaruhnya terhadap 
variabel profitabilitas sehingga dapat dilanjutkan untuk pengujian secara parsial. 
 
Uji Statistik t Substruktur 2 
Uji statistik t substruktur 2 dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh 
variabel CSR (X) dan GCG (Z) secara individual dalam menerangkan variabel 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROA (Y1). 
 
Tabel 9 
Hasil Uji Statistik t Substruktur 2 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) .132 .120  1.099 .278 
CSR .005 .002 .375 2.189 .034 
GCG .003 .002 .181 1.856 .047 
 
Berdasarkan tabel 9 diatas, dapat dilihat bahwa hasil uji t (pengaruh CSR dan 
GCG secara parsial terhadap profitabilitas) sebagai berikut: 
a) Pengaruh CSR terhadap profitabilitas 
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Berdasarkan tabel tersebut diperoleh nilai t-hitung = 2,189, sig (p-value) 
0,034 < 0,05, dan β = 0,375 artinya variabel CSR berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap variabel profitabilitas. Dengan kata lain, skor 
kebijakan CSR yang lebih tinggi akan meningkatkan profitabilitas 
perusahaan (ROA). 
b) Pengaruh GCG terhadap profitabilitas 
Berdasarkan tabel tersebut diperoleh nilai t-hitung = 1,856, sig (p-value) 
0,047 < 0,05, dan β = 0,181 artinya variabel GCG berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap variabel profitabilitas. 
 
Untuk menganalisis seberapa besar pengaruh variabel selain CSR dan GCG 
terhadap profitabilitas (ρZe1) dapat ditentukan dengan cara berikut: 
 
ρY1e1 =   =   = 94,8% 
 
Maka nilai (ρY1e1) koefisien jalur variabel lain terhadap profitabilitas pada 
perusahaan yang secara konsisten menerima penghargaan The  Most Trusted 
Companies oleh IICG dan SWA Magazine tahun 2018 dan 2019 sebesar 94,8%. 
Sehingga persamaan jalurnya adalah:  
 
 
Y1 = 0,375X1 + 0,181Z + e0,948 …….. (2) 
 
 
Analisis Jalur(Path Analysis)Substruktur 3 
Analisis jalur substruktur 3 (X, Z ke Y2) menganalisa pengaruh antara variabel 
CSR (X) dan variabel GCG (Z) terhadap variabel value creation yang diproksikan 
































Keterangan persamaan model: 
ρXY2 : Koefisien jalur variabel X terhadap Y2 
ρZY2 : Koefisien jalur variabel Z terhadap Y2 
 
Formulasi persamaan model substruktur 3: 
 





) Substruktur 2 
Koefisien Determinasi (R
2
) substruktur 3 mengukur seberapa jauh model 
mampu menerangkan pengaruh variabel CSR (X) dan variabel GCG (Z) terhadap 
variabel dependen value creation yang diproksikan dengan EVA (Y2). 
 
Tabel 10 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R
2
) Substruktur 3 
Model R R Square Adjusted R Square 
CSR &GCG � EVA .584 .341 .313 
 
Berdasarkan tabel 10 diatas, nilai R square menunjukkan angka 0,341. Hal ini 
mengindikasikan bahwa pengaruh variabel CSR dan variabel GCG terhadap variabel 
value creation (EVA) adalah sebesar  34,1%, sedangkan 65,9% ditentukan oleh faktor 
lain di luar penelitian ini. 
 
Uji Statistik F (Signifikansi Simultan) Substruktur 3 
Uji F substruktur 3 digunakan untuk mengetahui seberapa jauh variabel CSR 




Hasil Uji Statistik F (Signifikansi Simultan) Substruktur 3 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 532652320412198.900 2 266326160206099.440 12.151 .000 
Residual 1030110791819277.600 47 21917250889771.863   
Total 1562763112231476.500 49    
 
Berdasarkan tabel 11 diatas, dapat dilihat bahwa nilai uji F adalah 12,151 
dengan nilai signifikansi yaitu 0.00 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel CSR 
dan GCG secara bersama-sama (simultan) mampu menjelaskan pengaruhnya terhadap 
variabel value creation sehingga dapat dilanjutkan untuk pengujian secara parsial. 
 
Uji Statistik t Substruktur 3 
Uji statistik t substruktur 3 dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh 
variabel CSR (X) dan GCG (Z) secara individual dalam menerangkan variabel value 











Hasil Uji Statistik t Substruktur 3 
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 37218684.180 11040833.061  .371 .002 
CSR 460465.951 228793.895 .295 .013 .055 
GCG 380036.847 154991.004 .359 .452 .018 
 
Berdasarkan tabel 12 diatas, dapat dilihat hasil uji t (pengaruh CSR dan GCG 
secara parsial terhadap value creation) sebagai berikut: 
a) Pengaruh CSR terhadap value creation 
Berdasarkan tabel tersebut diperoleh nilai t-hitung = 2,013, sig (p-value) 0,055 > 
0,05, dan β = 0,295 artinya artinya variabel CSR tidak berpengaruh terhadap 
variabel value creation. 
b) Pengaruh GCG terhadap value creation 
Berdasarkan tabel tersebut diperoleh nilai t-hitung = 2,452, sig (p-value) 0,018 < 
0,05,dan β = 0,359 artinya artinya variabel GCG berpengaruh positif dan 
signifikanterhadap variabel value creation. 
 
Untuk menentukan adanya pengaruh variabel lain terhadap value creation, 
maka dapat ditentukan dengan cara: 
 
ρY2e2 =   =   = 81,1% 
 
Maka nilai (ρY2e2) koefisien jalur variabel lain terhadap value creation pada 
perusahaan yang secara konsisten menerima penghargaan The  Most Trusted 
Companies oleh IICG dan SWA Magazine tahun 2018 dan 2019 sebesar 81,1%. 






Ringkasan Hasil Uji Analisis Jalur (Path Analysis) 
Berdasarkan pengujian yang analisis jalur (path analysis) antar variabel CSR 
(X), GCG (Z), profitabilitas yang diproksikan dengan ROA (Y1) dan value creation 











Hasil Uji Analisis Jalur (Path Analysis) 














Ringkasan Hasil Uji Analisis Jalur 
Model Koefisien Jalur t p-value R2 
Substruktur 1 (X ke Z) 
ρXZ (CSR  GCG) 0,589 5,048 0,000 0,347 
Substruktur 2 (X, Z ke Y1) 
ρXY1(CSR  ROA) 0,375 2,189 0,034 0,101 
ρZY1 (GCG  ROA) 0,181 1,856 0,047 
Substruktur 3 (X, Z ke Y2) 
ρXY2(CSR EVA) 0,295 2,013 0,055 0,341 
ρZY2  (GCG  EVA) 0,359 2,452 0,018 
 
Analisis Pengaruh Langsung (Direct Effect) dan Tidak Langsung 
(Indirect/Intervening Effect) 
Pengaruh langsung dan tidak langsung untuk analisis jalur variabel CSR, GCG, 
profitabilitas dan value creation dapat disajikan dalam tabel berikut. 
 
Tabel 14 




Total  Rumus 
 
Direct Rumus Indirect 
Substruktur 1 (X ke Z) 
CSRG
CG 
(ρXZ) x (ρXZ) 0,346 - - 0,346 
Substruktur 2 (X, Z ke Y1) 
CSRR
OA 
(ρXY1) x (ρXY1) 0,140 (ρXZ) x (ρZY1) 0,107 0,247 
Substruktur 3 (X, Z ke Y2) 
CSRE
VA 
(ρXY2) x (ρXY2) 0,087 (ρXZ) x (ρZY2) 0,270 0,357 
 
Pembahasan  
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap profitabilitas 
Pengujian hipotesis pertama digunakan untuk menguji apakah variabel 
Corporate Social Responsibility (CSR)berpengaruh terhadap profitabilitas yang 
diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Hasil pengolahan data berdasarkan model 
analisis jalur (path analysis) uji statistik t substruktur 2, diperoleh nilai signifikansi (p-
value) 0,034 < 0,05, dan β = 0,375. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 
variabel Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap variabel profitabilitas sehingga HA diterima. 
Hasil tersebut menggambarkan bahwa semakin baik praktik dan pengungkapan 
CSR perusahaan, maka profitabilitas perusahaan yang diproksikan dengan ROA akan 
meningkat. Secara teori, hasil pengungkapan CSR yang baik berdasarkan 5 dimensi 
yang diukur dengan metode KLD yaitu lingkungan, kualitas produk, hubungan 
masyarakat, keanekaragaman, serta karyawan akan meningkatkan citra perusahaan 
secara positif yang membuat konsumen dan investor lebih memilih perusahaan dengan 
implementasi CSR yang baik tersebut sehingga profit perusahaan juga meningkat.  
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Hasil pengujian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Celvin & 
Gaol, 2015) menunjukkan bahwa variabel CSR berpengaruh positif signifikan terhadap 
profitabilitas. Hal ini mungkin bisa disebabkan dengan sejalannya reputasi yang baik 
maka perusahaan secara tidak langsung mampu meningkatkan kepercayaan konsumen 
terhadap produk sehingga penjualan meningkat. (Khojastehpour & Johns, 2014) dalam 
penelitiannya juga menyebutkan bahwa bagi konsumen khususnya yang peduli 
terhadap isu social dan lingkungan, Corporate Social Responsibility (CSR) sangat perlu 
dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. (Muttakin et al., 2015) berpendapat 
bahwa semakin besar profit dan ukuran perusahaan, juga didapatkan dari 
pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) yang baik oleh perusahaan 
tersebut dalam laporan tahunannya. Dapat ditarik benang merah bahwa ukuran 
perusahaan juga dikategorikan kepemilikan asset dalam rangka pencapaian profit 
perusahaan sehingga ukuran rasio profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan 
ROA. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) ini berkaitan erat dengan 
citra yang ingin ditunjukkan oleh perusahaan di mata masyarakat atau konsumen. 
Asumsinya, konsumen akan lebih memilih mengkonsumsi produk yang dihasilkan oleh 
perusahaan yang memiliki citra yang baik. Citra yang baik diperoleh dari tingginya 
tingkat kepedulian perusahaan terhadap masyarakat. Semakin tingginya citra 
perusahaan juga akan meningkatkan pendapatan perusahaan, sehingga profitabilitas 
perusahaan ikut serta meningkat. Namun hasil penelitian ini bertentangan yang 
dilakukan oleh (Isna & Novi, 2018), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 
Corporate Social Responsibility (CSR) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas yang diproksikan oleh Return on Assets (ROA). 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Value Creation 
Pengujian hipotesis kedua digunakan untuk menguji apakah variabel Corporate 
Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap value creation yang diproksikan 
dengan Economic Value Added (EVA). Hasil pengolahan data berdasarkan model 
analisis jalur (path analysis) uji statistik t substruktur 3, diperoleh nilai signifikansi (p-
value) 0,055 > 0,05, dan β = 0,295. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 
variabel Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh/berpengaruh negatif 
terhadap variabel value creation sehingga HA ditolak. 
Hasil tersebut menggambarkan bahwa semakin baik praktik dan pengungkapan 
CSR tidak mempengaruhi penciptaan nilai (value creation) pada perusahaan tersebut. 
EVA merupakan laba operasional bersih setelah pajak (NOPAT) dikurangi beban nilai 
biaya modal untuk modal yang digunakan(Horne & M, 2005). CSR secara otomatis 
menambah beban/biaya modal perusahaan, sehingga bagi sebagian perusahaan 
implementasi CSR tidak bisa memberikan jaminan pengembalian modal yang 
dikeluarkan untuk implementasi CSR. Hal tersebut sejalan dengan penelitian (Tarigan 
& Stacia, 2019) yang mengungkapkan bahwa untuk beberapa perusahaan Indonesia 
yang terdaftar dalam Corporate Governance Perception Index (CGPI), tingkat praktik 
CSR masih belum dapat menciptakan kinerja jangka panjang dalam hal EVA.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Frandy et al., 
2017), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa CSR tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap value creation yang diproksikan oleh Economic Value Added 











dari pemerintah mengenai indikator-indikator CSR yang harus diungkapkan dalam 
annual report. Namun (Andronie et al., 2019) dalam penelitiannya menunjukkan 
bahwa variabel CSR berpengaruh positif signifikan terhadap Value Creation. Hal ini 
disebabkan oleh nilai perusahaan (corporate value) yang terjamin tumbuh secara 
berkelanjutan (sustainable) apabila perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, 
sosial, dan lingkungan hidup.Booth-Harris Trust Monitor (2001) dalam surveinya 
menunjukkan bahwa mayoritas konsumen akan meninggalkan suatu produk yang 
mempunyai citra produk atau diberitakan negatif. CSR mampu meningkatkan reputasi 
perusahaan baik di mata masyarakat maupun investor. Perusahaan yang 
mengungkapkan informasi pertanggungjawaban sosial memiliki citra positif di 
masyarakat, dan khususnya kalangan bisnis karena selain memperhatikan kepentingan 
shareholder, perusahaan juga mempertimbangkan kepentingan stakeholder sehingga 
eksistensi perusahaan bisa dipertahankan yang akan berdampak terhadap peningkatan 
nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Dalam Memediasi Hubungan 
Antara Corporate Social Responsibility (CSR) dengan Profitabilitas 
Pengujian hipotesis ketiga digunakan untuk menguji apakah variabel Corporate 
Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap profitabilitasyang dimediasi oleh 
Good Corporate Governance (GCG). Hasil pengolahan data berdasarkan model 
analisis jalur (path analysis) substruktur 2, didapat pengaruh langsung yang diberikan 
variabel Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap variabel profitabilitas adalah 
sebesar 0,140 atau 14%. Sedangkan pengaruh tidak langsung Corporate Social 
Responsibility (CSR) terhadap profitabilitas melalui Good Corporate Governance 
(GCG) adalah sebesar 0,107 atau 10,7%.  
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diketahui bahwa nilai pengaruh 
langsung lebih besar dibandingkan nilai pengaruh tidak langsung, maka disimpulkan 
bahwa variabel Good Corporate Governance (GCG) tidak dapat memediasi secara 
pengaruh antara Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap proftabilitas sehingga 
HA ditolak.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Tarigan & 
Stacia, 2019) yang menyebutkan bahwa Good Corporate Governance (GCG) tidak 
mampu memediasi hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan 
profitabilitas dikarenakan pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 
profitabilitas secara langsung sangat signifikan. Namun hasil ini bertentangan dengan 
Anderson dan Toms (2018) bahwa dengan mediasi Good Corporate Governance 
(GCG) dapat menjadi penghubung hubungan Corporate Social Responsibility (CSR) 
dan profitabilitas. Sesuai dengan Stakeholder theory menjelaskan bahwa perusahaan 
harus melaksanakan praktik Corporate Social Responsibility (CSR) untuk memenuhi 
tanggung jawabnya kepada para stakeholder serta dalam rangka memenuhi tujuan 
memaksimalkan profit perusahaan. GCG dalam penelitian ini akan dijadikan variabel 
yang memediasi hubungan tersebut, karena perusahaan juga harus 
mengimplementasikan praktik GCG sebagai salah satu wujud pelaksanaan prinsip 
responsibility kepada para stakeholder. 
 
Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Dalam Memediasi Hubungan 
Antara Corporate Social Responsibility (CSR) dengan Value Creation 
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Pengujian hipotesis keempat digunakan untuk menguji apakah variabel 
Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap value creation yang 
dimediasi oleh Good Corporate Governance (GCG). Hasil pengolahan data 
berdasarkan model analisis jalur (path analysis) substruktur 3, didapat pengaruh 
langsung yang diberikan variabel Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 
variabel value creation adalah sebesar 0,087 atau 8,7%. Sedangkan pengaruh tidak 
langsung Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap value creation melalui Good 
Corporate Governance (GCG) adalah sebesar 0,270 atau 27%.  
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diketahui bahwa nilai pengaruh tidak 
langsung lebih besar dibandingkan nilai pengaruh langsung, maka disimpulkan bahwa 
secara tidak langsung Corporate Social Responsibility (CSR)  melalui Good Corporate 
Governance (GCG) memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap value creation 
sehingga HA diterima yang artinya variabel Good Corporate Governance (GCG) dapat 
memediasi secara positif dan signifikan pengaruh antara Corporate Social 
Responsibility (CSR) terhadap value creation. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
untuk mempengaruhi serta meningkatkan value creation, perusahaan selain 
mengimplementasikan praktik Corporate Social Responsibility (CSR) serta 
mengungkapkannya, juga harus mengimplementasikan tata kelola perusahaan yang 
baik (GCG).  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Khomsiyah 
& Susanti, 2003) yang menyatakan bahwa semakin tinggi indeks GCG suatu 
perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat pengungkapan informasinya. Hal ini 
menunjukkan adanya peningkatan upaya perusahaan untuk mengungkapkan 
aktivitasnya dalam laporan keuangan. Penelitian yang dilakukan (Pflieger et al., 2005) 
juga menunjukkan bahwa GCG berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Disimpulkan 
juga dalam penelitian-penelitian sebelumnya bahwa perusahaan dengan implementasi 
Corporate Social Responsibility (CSR) akan menambah penciptaan nilai perusahaan 
tersebut. Pelaksanaan CSR sejalan dengan implementasi GCG dalam pemenuhan 
prinsip responsibility terhadap para stakeholder. 
 
SIMPULAN, IMPLIKASI, KETERBATASAN DAN SARAN  
 
Simpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan, maka 
dapat diambil simpulan sebagai berikut: 
1. Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap profitabilitas 
perusahaan. 
2. Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh terhadap value creation. 
3. Good Corporate Governance tidak dapat memediasi pengaruh antara 
Corporate Social Responsibility dengan profitabilitas perusahaan. 
4. Good Corporate Governance dapat memediasi pengaruh antara 















Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh, dapat memberikan implikasi 
kepada industri mengenai pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Good 
Corporate Governance untuk mendukung meningkatnya kepercayaan seluruh 
stakeholder serta dalam rangka peningkatan profitabilitas dan penciptaan nilai 
perusahaan (value creation). Selain itu penelitian ini juga menunjukkan pentingnya 
implementasi dan pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good 
Corporate Governance (GCG) yang efektif oleh perusahaan sehingga dapat menjadi 
salah satu dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. 
Keterbatasan 
Penelitian ini masih memiliki keterbatasan antara lain nilai koefisien 
determinasi (R
2
) pada substruktur 2 yang menganalisa seberapa jauh model mampu 
menerangkan pengaruh variabel CSR dan variabel GCG terhadap variabel 
profitabilitas masih sangat kecil hanya sebesar  6,3%, sedangkan 93,7% ditentukan 
oleh faktor lain di luar penelitian ini. 
Saran untuk Penelitian Selanjutnya 
Saran bagi penelitian selanjutnya adalah agar dapat menambahkan atau 
menggunakan variabel lain ke dalam model penelitian terutama pada substruktur 2 
sehingga diharapkan ada kenaikan nilai koefisien determinasi. Tujuannya agar 
semakin banyak variabel lain yang mempengaruhi profitabilitas yang dimasukkan ke 
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